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Resumen

En este proyecto investigativo se analiza los efectos de los medios de pago en el crecimiento
económico colombiano, para ello se muestra en la primera y segunda etapa, el desarrollo de un
análisis el cual está enmarcado en el comportamiento de los medios de pago en Colombia. Se
hizo necesario reconocer los medios de pago predilectos para las transacciones económicas en
Colombia y las entidades encargadas de regular y controlarlas, esto por medio de datos históricos
proporcionados por entidades como la Superintendencia financiera, Banco de la república, Banco
Mundial y el Departamento Administrativo Nacional de Estadística (DANE). Esta información es
de vital importancia porque permite establecer qué medios de pago están presentes en las
transacciones a nivel nacional, además de brindar una perspectiva clara sobre su comportamiento
a lo largo de los últimos 9 años. Y por último se realizará una estimación de los modelos
econométricos multivariados del tipo Vector Autoregresivo (VAR), y modelos Univariados de
series de tiempo ARMA, donde los datos obtenidos muestran el valor de la emisión de efectivo
sobre la masa monetaria M1 y el índice de producción industrial, (IPI) con el objetivo de
determinar la existencia de algún tipo de efecto con base a los medios de pagos.
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Abstract
In this research project, the effects of the means of payment on Colombian economic growth are
analyzed. For this, the development of an analysis is shown in the first and second stages, which
is framed in the behavior of the means of payment in Colombia. It became necessary to recognize
the preferred means of payment for economic transactions in Colombia and the entities in charge
of regulating and controlling them, this through historical data provided by entities such as the
Financial Superintendence, Bank of the Republic, World Bank and the National Administrative
Department Statistics (DANE). This information is of vital importance because it allows
establishing which payment methods are present in transactions at the national level, as well as
providing a clear perspective on their behavior over the last 9 years. And finally, an estimate will
be made of multivariate econometric models of the Autoregressive Vector (VAR) type, and
Univariate models of the ARMA time series, where the data obtained shows the value of the cash
emission on the money mass M1 and the index of industrial production (IPI) with the objective of
determining the existence of some type of effect based on the means of paymen.
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INTRODUCCIÓN

La tendencia de los medios de pago electrónicos ha ido en aumento a lo largo del siglo XXI
gracias a la evolución de los mercados financieros y la implementación del internet en los
productos que el sector bancario ofrece a los consumidores.
Dicho esto, no es de extrañar que al igual que las necesidades de los consumidores se vean
expuestas a los cambios en su entorno, los medios de pago tradicionales a su vez también estén
expuestos a evolucionar buscando satisfacer dichas necesidades, implementado herramientas más
eficientes que pretenden optimizar el modo de pago actual y ofrecer servicios diferentes a el
efectivo convencional.
Dichas transformaciones están presentes con gran participación en países de primer mundo como
Dinamarca, Suecia o Noruega con economías sostenibles, que funcionan de manera eficiente y
que han implementado en su estructura monetaria medios de pago electrónicos, de esta manera
percibe en su sistema económico ventajas que el dinero en efectivo no (Asobancaria, 2017).
Algunas de las razones que son de mayor importancia para incentivar la disminución del efectivo
en dichas economías, recae directamente sobre el costo de uso de este medio de pago
convencional, desde su producción, su manejo y almacenamiento además de la ineficacia en
procesos de transacciones, permite afirmar que este medio de pago carece de optimalidad. Al
incrementar la optimalidad de las transacciones por medio de los medios de pago electrónicos, el
consumo se vuelve más dinámico, lo que incentiva al crecimiento de la producción y lo que
finalmente concluye con un aumento en el crecimiento económico (Berrio. et al, 2017).
En el Caso Colombiano, se identifica un proceso lento respecto al pago con transacciones
electrónicas comparada con países latinoamericanos, pese a los esfuerzos por reducir la
participación del uso del efectivo desde 1999 con la entrada en vigencia de la legislación que da
inicio a la participación de pagos electrónicos en el ámbito nacional, además de un notable
esfuerzo por parte del Plan Nacional de Desarrollo 2015-2018 que tuvo como prioridad motivar a
los consumidores a usar plataformas digitales como medios de pago, y las instituciones
financieras en diversificar sus portafolios de servicio con aplicaciones para pagos con celular y
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las llamadas “billeteras electrónicas”, aún no cuentan con la fuerza deseada en el país (Berrio et
al, 2017).
Sin embargo, es claro que aunque estos medios de pago alternativos no han tenido el resultado
esperado, es de suma importancia reconocer que las entidades bancarias, han incentivando a sus
clientes implementando servicios electrónicos, y aunque se estima que estos medios de pago
generan mayor facilidad en transacciones actuales además de permitir mayor seguimiento al uso
del dinero circulante evitando acciones ilícitas y evasión fiscal, aún no es claro los efectos
directos en el crecimiento económico del país, dado que si bien diversos países con economías
bastante estables los implementan con gran éxito, no es claro si existe relación con el medio de
pago que usan, es por ello que surge la pregunta de investigación ¿ Existe algún efecto de los
medios de pago que eligen los consumidores sobre el crecimiento económico Colombiano?
Para establecer un análisis a mayor profundidad, este trabajo de investigación pretende
determinar la influencia que tienen los medios de pago en el crecimiento económico del país, por
medio del Índice de Producción Industrial (IPI), partiendo del supuesto que relaciona al IPI con el
indicador que corresponde al crecimiento económico del país (PIB). Se tiene en cuenta el IPI, ya
que este se encuentra de manera discriminada con la participación que tienen los diferentes
sectores frente a la economía colombiana, para lograr un análisis más específico con respecto a la
relación de los medios de pago y el comportamiento de los sectores.
Por otro lado, estos indicadores al presentar un comportamiento lineal (si el índice de producción
industrial aumenta, se espera que el crecimiento económico también aumente) nos brindan una
manera óptima de análisis, además de que permite percibir el comportamiento de los sectores con
mayor influencia en la producción del país, con respecto a los medios de pago tanto efectivo
como electrónicos.
Dicho esto, con el fin de determinar si incentivar el uso de medios de pago electrónicos tiene un
impacto significativo en la economía colombiana que motive su implementación, así mismo
involucra tres objetivos específicos los cuales son en primera instancia definir cuáles son los
medios de pagos en Colombia y su regulación. En segundo lugar, diagnosticar el estado actual
del uso del dinero electrónico en Colombia y finalmente determinar si existe algún efecto del uso
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de dinero electrónico, sobre el índice de producción industrial, y por ende en el crecimiento
económico en Colombia.
El desarrollo del contenido de este trabajo se estructura de la siguiente manera: la sección 1,
contiene el marco de referencia sobre el cual se derivan: Marco conceptual y, Marco teórico. La
sección 2, presenta una descripción de la metodología, en que se describen los datos, las variables
y el análisis de la información que se utilizarán en este estudio. El resultado y el desarrollo de
estos son presentados en la sección 3 y la sección 4 presenta las principales conclusiones de esta
investigación.
1). MARCO DE REFERENCIA

El objetivo principal de esta sección es buscar contextualizar y explicar conceptos y teorías que
se emplearán en la investigación sobre el mercado financiero y las teorías económicas. El primer
ítem contiene una clara definición de los conceptos claves para el desarrollo del proyecto, el
segundo describe la teoría empleada en artículos y textos de investigación; y el tercero, involucra
aspectos tributarios para cada uno de los medios de pago utilizados.

1.1 Marco conceptual

En el presente ítem se abordarán los conceptos claves para el desarrollo del proyecto:

1.1.1 Dinero efectivo: El dinero en efectivo o solo el efectivo hace referencia a todo el papel
moneda o moneda, que es usado para realizar un pago de manera presencial. Por otro lado, todo
el efectivo está regido por la moneda de curso legal, el cual hace parte de la propiedad de la
entidad y por ende este va a estar disponible para realizar cualquier operación.
Por último, este está aceptado para el pago de bienes y servicios entre otros (Banco de la
República, 2015).

1.1.2 Dinero electrónico: El dinero electrónico hace referencia a todos los medios de pago que
son emitidos mediante una red de ordenadores o por medio de internet, o en otros casos es un
medio de pago digital el cual hace referencia o equivale a una moneda. Un gran ejemplo para
9

realizar una transacción por medio electrónico son los giros bancarios o el pago de algún bien o
servicio por medio de tarjetas débito o crédito (Berrio et al, 2017).

1.1.3 Crecimiento económico: Hace referencia a todo el aumento de la renta o al valor de los
bienes y servicios que están producidos por la economía del país o región con un tiempo
determinado. Por otro lado, también tiene que ver con el incremento de algunos indicadores.

1.1.4 Índice de producción industrial (IPI): Según el Departamento Administrativo Nacional
de Estadística (DANE) el Índice de Producción Industrial (IPI) es una operación estadística en la
cual se obtiene y compila la información de evolución de la variable producción real del sector
industrial colombiano en el corto plazo. El IPI se calcula con base en la información de la
producción real, que suministran mensualmente los agentes industriales a la Encuesta Mensual
Manufacturera con enfoque territorial (EMMET) y registros administrativos provenientes de
entidades externas al DANE (DANE ,2019).

1.1.5 Transacciones: Se refiere al desarrollo que tiene una operación entre dos o más partes, el
cual involucra el intercambio de bienes o servicios. Este también es usado la mayoría de las veces
para realizar las operaciones de orden económico (Berrio et al, 2017).

1.1.6 Agregados Monetarios: Para el Banco de la República los agregados monetarios se
refieren al conjunto de pasivos que son emitidos por los agentes del sistema financiero, y que son
demandados por alguno de los sectores de la economía que cumplen con alguna función
correspondiente a la demanda de dinero; estos son los medios de cambio, las unidades de cuenta
y los depósitos de valor.

Los agregados monetarios son:
i. M1: “Está definido como las cuentas corrientes más el efectivo en poder del público, dichas
cuentas corrientes son emitidas por los bancos comerciales, mientras que el efectivo es emitido
por el Banco de la República” (Banco de la República, 2014).
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ii. M2: “Este agregado monetario incluye a M1 más los cuasi-dineros. Los cuasi- dineros están
compuestos por los depósitos de ahorro y los certificados de depósito a término en todos los
plazos y condiciones de indexación” (Banco de la República, 2014).
iii. M3: “Incluye a M2 más otros pasivos sujetos a encaje no incluidos en M2. Los principales
instrumentos de estos pasivos son los repos con el sector real, los depósitos fiduciarios, los
depósitos a la vista, y los bonos” (Banco de la República, 2014).

1.2 MARCO TEÓRICO

1.2.1 Teoría de transacciones
Este modelo fue desarrollado con los aportes de Baumol y Tobin (1952), el cual está basado en
las futuras transacciones que tienen las familias. Para poder desarrollar este modelo se partió de
una hipótesis, donde demuestra que cada familia mantenía parte de su riqueza como existencia
del dinero, mientras que la otra parte podría tenerla en activos financieros que rindan y generen
intereses, como por ejemplo los bonos.
Baumol y Tobin muestran que cada familia tiene parte de su riqueza en dinero disponible para
realizar sus compras programadas o imprevistas, por ende, si gran parte de su riqueza en dinero
los tienen disponibles a la mano podrán realizar transacciones con mucha facilidad ya que se
puede demostrar su liquidez, y así no tendrán que perder tiempo visitando repetidas veces un
Banco para retirar dinero.
En la imagen 1se muestra, el análisis de ingreso nominal de las familias, donde se observa que en
el inicio de mes, la familia retira el primer parte (M), para que se gasten de manera gradual
durante el primer tercio del mes y una vez agotado este se vuelva a retirar en el Banco el tercio
adicional, donde el ciclo continuo hasta que llegue a fin de mes y así ya no tenga nada de sus
ingresos.
Gráfica 1
Modelo de demanda del dinero
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Fuente: Modelo de demanda de dinero (Peña, 2012).
Por esta razón el aporte que se muestra en esta teoría es que mantener el dinero en líquido, es
decir, en efectivo, tiene un coste de oportunidad, el cual consiste en el monto de intereses que se
deja de ganar por no tenerlo en un activo. Sin embargo, tener dinero líquido permite hacer frente
a cualquier transacción de una manera rápida y por esto en modelo de demanda de dinero muestra
cuanto tiempo tarda una persona en realizar una transacción.
1.2.2 Teoría Cuantitativa del dinero
En el planteamiento de la teoría cuantitativa del dinero, Mankiw (2006) explica que, cuanto más
dinero necesite una persona para poder realizar estas transacciones, más dinero tendrá, por ende,
la cantidad de dinero de la economía se relaciona estrechamente con el número de unidades
monetarias que están intercambiadas en las transacciones.
Para poder mostrar cual es la relación entre las transacciones y el dinero, la expresa en la
siguiente ecuación llamada, Ecuación cuantitativa:
Dinero x Velocidad = Precio x Transacciones
D

x

V

=

P

x

T

(1)

La primera ecuación de la parte izquierda muestra información sobre el dinero que está siendo
utilizado para realizar estas transacciones, donde M es la cantidad de dinero y V hace referencia a
la velocidad-transacción del dinero que mide cuál es la tasa a la que está circulando este dinero en
la economía. En otras palabras, V está indicando el número de veces que cambia de lugar una
unidad monetaria en un determinado periodo de tiempo.
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La parte derecha de la ecuación cuantitativa transmite información sobre las transacciones, donde
T representa el número total de transacciones realizadas durante un periodo de tiempo, es decir,
que este representa el número de veces al año que se intercambia bienes o servicios por dinero.
El precio, que se determina por P, hace referencia al precio de las transacciones representativas,
es decir, el número de unidades monetarias que están siendo intercambiadas en esta transacción,
por ende, el producto del precio de una transacción y el número de transacciones (PT), es igual al
número de unidades monetarias intercambiadas en un año (Mankiw, 2006).
En este orden de ideas se muestra que la teoría cuantitativa del dinero pretende explicar las
causas de la inflación, es decir, las variaciones de los precios y del valor del dinero en un país,
por ende, la relación que se genere entre el precio y las transacciones debe tener una relación con
la velocidad que se está generando en ella, sin afectar la cantidad de dinero que se encuentra en
la primer variable.
1.2.3 Modelo de crecimiento neoclásico de Solow-Swan
El modelo de Solow supone el equilibrio competitivo general en donde señala que el ahorro, el
crecimiento demográfico y el avance tecnológico influyen sobre el aumento del producto interno
a lo largo del tiempo. Dicha teoría, según Galindo y Malgesini (1994), parte de tres supuestos, la
población y la fuerza de trabajo, el ahorro y la inversión; y la tecnología.
En el modelo ampliado de Solow, se asume la siguiente función:
K = s f (k (t)) -(n +g + δ) k (t)

(2)

Dicha fórmula indica que la tasa de cambio del capital (k) se toma como la diferencia entre la
parte proporcional de la producción que es invertida (s f (k)) y (n+ g + δ) k (t). Este último
término representa la cantidad de inversión necesaria para mantener a k en su nivel existente, o
dicho de otra forma el sistema es estable. Cuando este valor es alcanzado, todos los valores
absolutos (producción y el stock de capital) crecen a la tasa (n + g), la misma que el trabajo
efectivo, y por lo tanto, los valores de y, k son estables (Gutiérrez y Acevedo, 2004).
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Dicho modelo permite explicar la dinámica transitoria de una economía hacia su estado
estacionario: si k es inferior a k*, la productividad marginal del capital es igual a la tasa de interés
y esto es superior a la tasa de depreciación efectiva del stock de capital por unidad de trabajo
efectivo (Gutiérrez y Acevedo, 2004).
De otra forma, el nivel de k para el cual ni se gana ni se pierde. Si s f (k) es mayor a (n +g + δ), k
es en un principio menor que k*, de forma que k toma valores positivos y por lo consiguiente
aumenta k. Por otra parte, si s f (k) es menor a (n + g + δ) ocurrirá todo lo contrario. Finalmente,
k* representa el nivel de k en el estado estacionario. Así, a partir de cualquier ratio capital trabajo
efectivo inicial, k converge hacia k* (Gutiérrez y Acevedo, 2004).
El modelo asume que un bajo crecimiento de la población y un cambio tecnológico acelerado
pueden generar un aumento permanente en la tasa de crecimiento. Incrementar el ahorro y la
inversión, por otra parte, puede producir un incremento transitorio en el crecimiento y uno
permanente en el ingreso per cápita.
Para concluir, la presente teoría está relacionada con la evolución tecnológica (esta variable se
encuentra de manera implícita), donde se involucra la innovación de los nuevos medios de pago
electrónicos y por esto su efecto o relación muestra un crecimiento económico en el país.
2. METODOLOGÍA
Esta sección está dividida en cuatro partes, en la primera se establece la metodología usada para
el presente informe que es de carácter mixto, en la segunda se especifica las propiedades de las
metodologías cualitativas y cuantitativa, contrastando dichas propiedades con su respectiva
aplicación que se llevó a cabo en esta investigación, la tercera sección explica los alcances que se
eligieron de la metodología expuesta con anterioridad, y por último para la cuarta sección, se
explicará cada una de las etapas realizadas para el desarrollo de este proyecto investigativo.
2.1. Carácter Mixto del Proyecto
Esta investigación posee un carácter metodológico mixto, que se refiere a procesos sistemáticos,
empíricos y críticos de investigación e implican la recolección y el análisis de datos cuantitativos
y cualitativos, así como su integración y discusión conjunta, para realizar inferencias producto de
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toda la información recabada y lograr un mayor entendimiento del fenómeno bajo estudio.
((Berrio. et al, 2017).
2.1.1 Investigación Cualitativa y Cuantitativa
La investigación cuantitativa como define Collado, (2014) “proporciona profundidad a los datos,
dispersión, riqueza interpretativa, contextualización del ambiente o entorno, detalles y
experiencias únicas. También aporta un punto de vista “fresco, natural y completo” de los
fenómenos, así como flexibilidad.” (p.451). Así mismo, para Pérez (1994) "la investigación
cualitativa se considera como un proceso activo, sistemático y rigurosos de indagación dirigida
en el cual se toman decisiones sobre lo investigable” (p.465).
Con base en lo anterior la metodología cualitativa se aplica en este trabajo investigativo en la
manera que inicialmente se busca contextualizar por medio de datos históricos y definiciones
brindadas por la literatura, la definición de los medios de pago y entidades encargadas de su
regulación, además de brindar un análisis explicativo sobre la conducta de dichos medios de pago
para un periodo determinado.
De otra forma, la metodología de carácter cuantitativo está definida por Tamayo (2007)
como:
(…) “el método que utiliza la recolección y el análisis de datos para contestar preguntas
de investigación y probar hipótesis establecidas previamente, y confía en la medición
numérica, el conteo y frecuentemente el uso de estadística para establecer con exactitud
patrones de comportamiento en una población.”(p.76).
En este mismo sentido, se indica también que la investigación de métodos cuantitativos concentra
sus esfuerzos en la producción u obtención de datos y variables previamente definidas de tipo
numérico los cuales pueden ser analizados por procesos estadísticos con el fin de afirmar o
refutar teorías previamente existentes (Domínguez, 2007).
La investigación cuantitativa, también se caracteriza por el uso de medidas matemáticas,
estadísticas y numéricas, así como base de datos de tipo estadístico o de tipo cuantificable y el
uso de gráficas o tablas que permiten ilustrar los hallazgos producidos por la investigación, de
una manera más dinámica.
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Es así como en el presente informe, el enfoque cuantitativo es una herramienta esencial en el
desarrollo del objetivo final, ya que mediante

dicha metodología se pretende analizar las

variables seleccionadas, permitiendo identificar tendencias, comportamientos, y correlaciones de
tipo económico si es que se presentan, entre el índice de producción industrial, y los medios de
pago que se utilizan en las transacciones nacionales, partiendo del supuesto de que al optimizar
los medios de pago el consumo será más dinámico y por ende la producción aumentará, lo que
tendrá un efecto directo en el crecimiento económico.
2.1.2 Alcances Metodológicos
Con el fin de desarrollar los objetivos expuestos para la presente investigación se llevó a cabo un
estudio inductivo, con el enfoque cualitativo, y que corresponde a la revisión de las teorías sobre
ciertos factores en las diversas fuentes empleadas. El método deductivo, que forma parte del
proceso del enfoque cuantitativo, se basa en la lógica o razonamiento deductivo, que inicia con la
teoría y de ésta resultan expresiones lógicas que los autores pretenden probar. El método histórico
permite conocer cómo ha ido evolucionando el dinero y, por consiguiente, el dinero electrónico
en Colombia.
La presente investigación tendrá como apoyo las siguientes variables y bases de datos:
1. Historia y evolución de los medios de pago electrónicos en Colombia con base a un
informe presentado por Fedesarrollo (2017).
2. Comportamiento de los agentes económicos frente a la transición de medios de pago en
efectivo por medio de pago electrónicos con base a Asobancaria (2017).
3. Resumen del comportamiento de las operaciones monetarias con base a la
Superintendencia financiera de Colombia en periodicidad de 6 meses.
4. Crecimiento del PIB a partir de las cifras reportadas por el (DANE).
5. Se consultará Información en fuentes complementarias en las siguientes organizaciones y
páginas web.
● Asobancaria
● Sitio web del Ministerio de Hacienda y Crédito Público
● Sitio web del Banco de la República
● Sitio web de la Superintendencia Financiera
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● FOGAFIN (Fondo de garantías de instituciones financieras)
● Fedesarrollo (2017)
● DANE
2.1.3 Etapas de la investigación
Las etapas establecidas para el desarrollo de este proyecto investigativo son dos, y buscan dar
respuesta a los objetivos específicos previamente planteados.
En la primera etapa de la presente investigación, se desarrolló un análisis que estuvo enmarcado
en el comportamiento de los medios de pago en Colombia.
Con la intención de establecer dicha relación, se hizo necesario reconocer los medios de pago
predilectos para las transacciones económicas en Colombia, y las entidades encargadas de regular
y controlarlas, esto por medio de datos históricos proporcionados por entidades como la
Superintendencia financiera, Banco de la república, Banco Mundial y el (DANE). Esta
información es de vital importancia porque permite establecer qué medios de pago están
presentes en las transacciones a nivel nacional, además de brindar una perspectiva clara sobre su
comportamiento a lo largo de los últimos 9 años, reconociendo la tendencia en la evolución de
sus datos que son representados por gráficas para facilitar dicho análisis.
En la segunda etapa se procede a la estimación de los modelos econométricos multivariado del
tipo Vector Autorregresivo VAR, y modelos univariados de series de tiempo ARMA. Los
modelos estimados entonces constan de las los datos obtenidos del valor de la emisión de
efectivo sobre la masa monetaria M1 y el (IPI) con el objetivo de determinar la existencia de
algún tipo de efecto en base a los medios de pagos, partiendo del supuesto que establece una
relación directa entre el

IPI y el crecimiento económico (se espera que si se percibe un

incremento en el índice de producción industrial, se percibirá un aumento en el crecimiento
económico del país). Con el objetivo de brindar una conclusión más detallada, se analizará trece
sectores, estos fueron escogidos ya que permite la interacción de los agentes económicos a nivel
general (mayoristas y minoristas) para el análisis respectivo con la intención de percibir la
existencia de algún efecto en los medios de pago utilizados para lo que deja para este trabajo
investigativo un total de cinco modelos econométricos VAR, y ocho modelos econométricos
ARMA.
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Con el fin de brindar una información más específica se inició con modelos VAR ya que brinda
la posibilidad de dar un análisis más detallado, puesto que este brinda un resultado de forma
periódica. Dado que solo cinco modelos cumplían con los supuestos de un modelo VAR,
incluyendo la prueba de causalidad de Granger, se procedió a la estimación de los modelos
ARMA, garantizando el cumplimiento de los supuestos en el restante de los sectores.Los sectores
a manera específica incluyendo el IPI, que se tomaron en cuenta para la estimación de Modelos
VAR:
1. Índice de Producción Industrial (IPI)
2. Papel edición e impresión (Impresión)
3. Sector agroindustrial de la caña (Azúcar)
4. Sector cafetero (Café)
5. Sector de alimentos y bebidas (Bebidas) Los sectores a manera específica, que se tomaron en
cuenta para la estimación de Modelos ARMA:
1. Sectores lácteos (Lácteos)
2. Sector cárnico (Carne)
3. Sector del caucho (Caucho)
4. Sector del caucho (Similares al cuero)
5. Sector marroquinería y manufactura (Calzado)
6. Muebles e industria manufactureras (Madera)
7. Sector plástico (Plástico)
8. Papel edición y cartón (Cartón)
Para la realización de la metodología se precisa tener en cuenta el desarrollo de los objetivos del
proyecto propuestos anteriormente.
2.2.2 Recolección de Datos Cuantitativos
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La recolección de datos cuantitativos se dividió en dos fases, en la primera se realizó un
reconocimiento de los datos requeridos para el análisis descriptivo y el desarrollo del modelo
econométrico, además de la recolección de los datos, para cada uno de los sectores analizados en
fuentes de información secundaria y en la segunda fase se realizó las transformaciones de los
mismos con una base común en el año 2001, para de esta forma permitir un análisis más preciso e
insesgado en el proyecto así como la consolidación de los mismos en una base de datos que
hacer más fácil su manejo.
Fase uno: Una vez identificados los datos requeridos para la investigación, se procedió a
buscarlos en fuentes secundarias confiables, de diferentes entidades que brindarán acceso a esta
información.
Para los datos de la evolución de los medios de pago en Colombia, se tomaron de forma anual
desde el año 2010 hasta el año 2019, estos valores se encontraban en millones de pesos, para esto
se utilizó la fuente de información secundaria Superintendencia Financiera utilizando el filtro de
informe anual de transacciones.
Con relación a los datos del (IPI), al igual que la emisión de efectivo y el multiplicador monetario
M1 se recurrió a la base de datos del Banco de la República, esta plataforma sistematiza y
documenta los informes generados por el (DANE).
Para establecer la Variable explicativa, que tiene como función representar los medios de pago
tradicionales (en este caso efectivo) como los electrónicos (en este caso depósitos en cuenta
corriente), se dividió el valor total del efectivo para cada mes, contra la masa monetaria M1, en el
mismo periodo de tiempo. Esta variable se analizó de este modo ya que permite identificar un
porcentaje de dinero en efectivo y otro de dinero electrónico, sobre un 100% que se representa en
el M1. Al componerse solo de estas dos variables, y al dividir este índice con efectivo, se podrá
establecer la relación del efectivo contra el IPI, teniendo una relación indirecta con los medios de
pago electrónicos, ya que se parte de la teoría de que si la relación es positiva, entre E/ M1 frente
al índice de producción industrial o sus sectores; la participación de los medios de pago
electrónicos tendrán una relación inversa, del mismo modo en el sentido en que si se tiene una
relación negativa, el dinero electrónico es quien tendrá un efecto en el Índice de producción
industrial o en el sector analizado.
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El (IPI) está en millones de pesos con una respectiva periodicidad mensual a un año base que
corresponde al 2001 y que finaliza al periodo de estudio de 2019, del mismo modo para los
sectores que se analiza en el presente informe.
Fase dos: En esta etapa se realizaron las diferentes transformaciones, además de establecer una
organización óptima de los datos recolectados previamente, dado que el objetivo obligaba a que
los supuestos del modelo se validaron, los datos se expusieron a 4 transformaciones diferentes,
probándose en los modelos realizados en la presente investigación.
La primera transformación que se realizó con el fin de eliminar la tendencia y el componente
estacional, presente en los datos y que fue identificado gracias a la gráfica que representa el
comportamiento de las variables a lo largo del tiempo en un periodo mensual fue la diferencia,
por medio de la ecuación directamente en Eviews. Dicha estacionalidad es común en datos
clasificados por trimestres o meses como es el caso de los datos estudiados, y representa al patrón
de cambio regularmente recurrente a través del tiempo, este movimiento se presentó en un año y
se repite año tras año.
Dado que los modelos econométricos no cumplían con los supuestos luego de dicha
transformación, se optó por realizar una segunda transformación que corresponde al logaritmo de
los datos, con la intención de acotar el rango de la variable en una cantidad más pequeña que la
original. Este efecto reduce la sensibilidad de las estimaciones a las observaciones extremas o
atípicas, datos que a consecuencia de errores o por ser generados mediante un modelo distinto,
son bastante diferentes a la mayoría de los demás datos, provocando inestabilidad en los
regresores y aumentar las observaciones atípicas. Esta transformación solo se realizó para el
índice de producción industrial, y para los sectores de estudio dado que la variable (E/M1) ya
estaba medida en porcentaje. Sin embargo y luego de realizar esta transformación los modelos
seguían sin cumplir los supuestos del modelo.
La tercera transformación fue la diferencia del logaritmo por medio de la ecuación directamente
en Eviews con el fin de suprimir nuevamente la estacionalidad de los datos a mayor grado
combinando las dos transformaciones anteriores, solo para el índice de producción industrial y
manteniendo constantes los datos de la transformación de la diferencia para la variable de
(E/M1), sin embargo aplicando solo dicha transformación en algunos casos los supuestos si se
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cumplían pero el coeficiente de significancia no por lo que se concluyó que esta modelación de
los datos fue óptima sólo en los datos desestacionalizados.
La última transformación que se realizó a los datos fue desestacionalizar la serie para las dos
variables, que, al momento de realizar el modelo, percibió gráficamente tendencias marcadas para
el mes 12, cosa que es de esperar ya que en el mes de diciembre los agentes económicos son más
propensos a consumir que en el resto del año, este procedimiento se dio con el fin de eliminar el
componente estacional de la serie temporal, lo que permite contar con diagnósticos correctos.
Dicho procedimiento se realizó en Excel y se realizó de la siguiente manera:
● Dado que la información estaba para los últimos 19 años, se sumaron los meses de cada
mes (enero, febrero, marzo...etc.)
●

Se expresó la suma de los eneros como proporción de la suma de todos los meses,
repitiendo el procedimiento para cada mes.

● Con el coeficiente obtenido, se aplica a los valores observados, generan los
correspondientes valores desestacionalizados.
En conclusión, para realizar los modelos de manera óptima cumpliendo los supuestos los datos se
corrieron con la transformación de diferencia logarítmica para el índice de producción industrial,
manteniendo a (E/M1) como diferencia, con los datos desestacionalizados.

2.3.2 Descripción del modelo econométrico
Se procedió a la elaboración de un modelo econométrico multivariado que permita una
ilustración más clara sobre la posible existencia de efecto entre el Índice de Producción Industrial
y algunos de sus sectores con los medios de pago representados por (E/M1), estos modelos son
útiles en este tipo de análisis pues permiten examinar las diferentes dinámicas que puedan existir
entre un número determinado de variables dentro de una serie de tiempo.
En esta investigación los modelos multivalentes a utilizar podrían ser un modelo vectorial
autorregresivo (VAR) o un modelo de corrección de error vectorial (VEC), la selección del
modelo a utilizar se da a través de la aplicación del test de Johansen, según Brooks (2008) “El
test de Johansen permite probar hipótesis sobre las relaciones de equilibrio entre las variables”
(p.354). Tras la aplicación del test de Johansen para cada uno de los doce modelos se definirá
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según los criterios de información de Akaike, en este caso los primeros 5 modelos corresponden a
un VAR.
Sin embargo, luego de realizar esta misma prueba a los siguientes ocho modelos se determinó
que no existía causalidad entre las variables y que la prueba no determina ninguna de las dos
opciones de modelos multivariados por lo que se optó por realizar modelos ARMA.
Entonces para la estimación de los trece modelos, se procedió a utilizar la metodología de
Johansen la cual consta de las siguientes etapas:
1. Identificación: en este paso se procedió a la realización del test de Johansen para la selección
del modelo VAR previamente mencionado, así como la comparación de los criterios de
información de Akaike y Schwarz, con base en estos criterios se estima el tipo modelo VAR
como óptimo. Posterior a esto y reconociendo el modelo adecuado se procedió a realizar el test de
causalidad de Wiener-Granger, o causalidad de Granger, con el fin de determinar si la serie puede
predecir a la otra, dicha causalidad, permite identificar series temporales en las que se observa
una correlación, y determinar qué variable antecede a la otra. Para los modelos que no aplican a
dicha condición se estimó un modelo ARMA.

2. Estimación: Se incluyen las variables seleccionadas IPI en el caso del primer modelo, con
(E/M1), una vez incluidas las variables y estimado el modelo, se procede a la verificación de la
significancia individual de los coeficientes resultantes, mismo proceso que se realizó con los 12
sectores escogidos.

3. Validación: Para que un modelo econométrico de tipo VAR sea válido, el mismo requiere
cumplir con una serie de supuestos compuestos de tres pruebas principalmente, las cuales son
normalidad, no autocorrelación y homocedasticidad.

3.1 Según Gujarati y Porter (2009) “En forma sencilla, el modelo supone que el término de
perturbación relacionado con una observación cualquiera no recibe influencia del término de
perturbación relacionado con cualquier otra observación” (p.413). Para la validación de este
supuesto se utiliza el Test de multiplicadores de Lagrange (LM) o test de Breusch-Godfrey,
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donde se busca observar si los residuos estipulados se encuentran correlacionados, así mismo es
útil para probar la autocorrelación residual de bajo orden (observaciones no muy grandes),
mientras que la prueba de Portmanteau es preferible para un mayor número de observaciones
(Lutkepohl y Kragzig, 2004).
Para la validación de este supuesto la presente investigación uso el test de Porter, el cual se eligió
por que mediante este es posible establecer si las observaciones estipuladas se encuentran
correlacionadas a un mayor número de observaciones.

3.2.

Normalidad: Según Gujarati y Porter (2009) se debe validar la existencia de normalidad

en los errores, con el fin de garantizar que la influencia de las variables omitidas sean lo más
mínimo posible. En las siguientes hipótesis:
- Ho: EM1 N (0, EM1 ) → Los errores se distribuyen normalmente.
- Ha: Los errores no se distribuyen normalmente.

3.3. Homocedasticidad: Este supuesto indica que las perturbaciones presentan una misma
varianza constante (Gujarati y Porter, 2009). El supuesto presenta entonces las siguientes
hipótesis:
- Ho: Var (EM1) = σ2E) → Varianza de los errores es constante, existe
homocedasticidad.
- Ha: Var (EM1) ≠ σ2E) → Varianza de los errores no constante, existe
heterocedasticidad.

4. Estabilidad: A continuación, se puede observar que la estabilidad del modelo en el uso de la
gráfica de las raíces polinómicas inversas de las perturbaciones y sus respectivas tablas de
valores, las cuales no deben sobrepasar el valor de 1.
5.Impulso-Respuesta: Finalmente la función de impulso - respuesta indica las implicaciones o
posibles efectos que se puedan llegar a tener en las variables derivados de choques externos o
fluctuaciones en las mismas.
3. RESULTADOS
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3.1 Comportamiento de los medios de pago en Colombia
El primer objetivo de esta sección es desarrollar una explicación detallada sobre los medios de
pago que han estado en vigencia durante los últimos 5 años, y las entidades financieras que
regulan los diferentes procesos y mecanismos con la transición de dinero, además de una
descripción básica de la tendencia que presentan dichos medios de pago para un periodo de
tiempo de 9 años con el fin de brindar un contexto más amplio sobre su comportamiento.
3.1.1 Efectivo
La tendencia del uso del efectivo en el panorama nacional colombiano es la protagonista desde el
siglo pasado, dicho medio de pago prevalece con mucha fuerza en las costumbres colombianas
pese a su inseguridad además del surgimiento de medios de pago electrónicos comúnmente
llamado dinero virtual.
Pese a que en la actualidad las entidades gubernamentales y bancarias se esfuerzan por incentivar
iniciativas diferentes al medio de pago tradicional que es el efectivo, los pago por internet las
tarjetas débito, e incluso la moneda virtual no es competencia para el dinero en físico ya que
sigue siendo el predilecto por los colombianos (Perdomo 2016). Dicha tendencia se demarca en
muchas zonas rurales en donde el comercio informal es el protagonista y que constituye en un
100% al pago en efectivo.
La historia de dicho medio de pago es relativamente sencilla. Posterior al trueque surgió el papel
moneda, y así nació el dinero en efectivo con la intención de adquirir bienes y servicios con
mayor facilidad, posterior a esto para el siglo pasado a mediados de 1960 toma fuerza los medios
de pago alternativos denominados electrónicos como lo son las hoy llamadas tarjetas débito y
crédito (Banco de la república, 2020a).
Gráfica. 2
Evolución del efectivo en circulación (2010-2019)
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Fuente: Datos Banco de la República (2010-2019). Elaboración propia

Dicho aumento se ve reflejado en los últimos 9 años ya que según informes del Banco de la
república (entidad encargada de la emisión de todo el efectivo en circulación dentro del país) para
el cierre del 2019 el total de dinero en efectivo se estima en 82,3 billones de pesos lo que
corresponde desde el 2010 hasta el 2019 en un crecimiento promedio anual del 11%.
Esta información acerca del dinero en efectivo en circulación además de un estudio de
Fedesarrollo y la Cámara Colombiana de informática y Telecomunicaciones llamada proyecto F,
el 90% de las transacciones se hacen en efectivo y solo el 10% por medios de pago digitales,
demuestra que el uso del efectivo en Colombia tiene gran fuerza y que el reto para los medios de
pago digitales aún es bastante grande. Sin embargo, dicho informe también recalca que medios de
pago electrónicos como las tarjetas débito y crédito aumentan su uso cada año entre un 30 % a un
40% lo que podría brindar un panorama bastante optimista para los simpatizantes de dichos
medios de pago digitales.
No solo el Plan Nacional de Desarrollo 2014-2018 busca disminuir el uso del efectivo en el país,
también es bastante notable los esfuerzos en el congreso por parte de la ley 131 que propone la
eliminación del papel moneda, con la intención de defender el medio ambiente, a su vez que
Asobancaria con iniciativas como el recaudo electrónico de impuestos, peajes y servicios
públicos, con la intención de hacer un país más eficiente, ya que no solo se tiene en cuenta el
impacto ambiental del uso indiscriminado del papel billete en la economía, que se estima cuesta
80 pesos con una vida útil de entre uno a tres años dependiendo de la denominación y de su uso,
sino que también se considera la inseguridad de este medio de pago además de la posible
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ilegitimidad de su procedencia y la evasión fiscal que se facilita con el efectivo (Banco de la
república 2020a).
3.1.2 Tarjeta Debito
Dada la tendencia tecnológica actual, nacen productos financieros que promueven la
diversificación de los medios de pago convencionales, pretendiendo reemplazar el uso del
efectivo de manera parcial, es por ello que surgen mecanismos definidos como dinero plástico, en
donde se incluyen las tarjetas débito y crédito.
Con respecto a las tarjetas débito, o tarjetas prepagadas son emitidos por cualquier entidad
financiera autorizada que cuenta con un microchip y que cuya función se centra en el
almacenamiento de un determinado valor monetario, que posteriormente ya ha sido pagado por el
consumidor. Dicho instrumento financiero fue comercializado pensado en transacciones de
pequeños montos y de reemplazar de manera parcial el dinero en efectivo (Superfinanciera 2000).
A dicho producto financiero se le conoce también como monedero electrónico y automático
porque se puede hacer operaciones fuera de línea en todos los puntos de pago, y sin necesidad de
depender de un sistema de línea con el emisor, a su vez existen dos mecanismos de uso para
dicho producto financiero los cuales son cajeros automáticos y puntos de pago.
Para este tipo de productos se estable dependiendo de la entidad bancaria, un pago de cuota de
manejo el cual constituye a gastos operativos y administrativos permitiendo realizar compras en
línea o presencial sin los riesgos que conlleva el dinero en efectivo, dicho costo será pactado por
el emisor y su cliente el cual será descontado del monto que posea la tarjeta prepagada.
(Davivienda 2020).
La normativa que regula las tarifas de este tipo de servicios financieros se centra básicamente en
la información que las entidades financieras tienen la obligación de suministrar a sus
consumidores, dicha información deberá ser la suficiente para que el usuario pueda adoptar las
decisiones que corresponde con la adquisición de dichos productos. A su vez la Súper
Intendencia Financiera de Colombia cuenta con información de manera pública para dar a
conocer a los consumidores de entidades financieras el índice de precios al consumidor
financiero. (Superintendencia financiera de Colombia 2020a).
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Gráfica. 3
Evolución de Transacciones tarjetas débito en circulación (2010-2019)

Fuente: Datos Superfinanciera (2010-2019). Elaboración propia.

Daba la diversificación de las entidades financieras que motivan el uso de medios de pago
diferentes al efectivo, la evolución de dicho medio de pago ha incrementado en los últimos 9 años
de forma paulatina, sin embargo se percibe una disminución leve en la emisión de este producto
financiero para el cierre del 2019, causado probablemente por el surgimiento de medios de pago
tecnológicos como las aplicaciones móviles que cumplen funciones similares a las de las tarjetas
débito, conocidas como carteras electrónicas y que probablemente funciones como productos
sustitutos a largo plazo. Sin embargo, las tarjetas débito son junto a las tarjetas de crédito, y los
cheques los medios de pago más conocidos a nivel nacional luego del efectivo (Superintendencia
financiera de Colombia 2014).
3.1.3 Tarjeta de Crédito
Dentro del marco de servicios financieros que ofrecen las entidades bancarias, las tarjetas de
crédito están definidas como un medio de pago que se emite por una entidad financiera, o una
persona jurídica autorizada que concede una apertura de crédito, de tipo rotatorio, con una
cantidad determinada, así el acreedor de dicho producto podrá acceder a diferentes productos y
servicios limitado a un monto específico que está expuesto a cuotas de manejo, su consumo y
pago está sujeto a un plazo determinado por la entidad financiera.
Pese a que se define como un medio de pago concedido como producto de una entidad financiera
o una persona jurídica autorizada como se menciona anteriormente, y no como un contrato, para
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el marco legal colombiano es importante aclarar que dicha tarjeta si corresponde a el efecto de un
contrato, es decir dicha tarjeta de crédito es emitida por la entidad financiera en cumplimiento de
un contrato celebrado previamente con el cliente.
Dicha tarjeta no se debe confundir con una carta de crédito, ni instrumento de crédito, ya que
como se mencionó anteriormente esta tarjeta no corresponde a un contrato y no vale en si por la
tarjeta emitida si no por el contrato anteriormente acordado por la entidad financiera y el usuario,
dicha tarjeta no servirá para emitir reclamos o para cumplir obligaciones porque en sí misma no
contiene elemento alguno que sustente dichas pretensiones.
Es por ello que no existe ninguna institución vinculada a la Superintendencia ni a las normas del
Código de Comercio, que regulen los contratos comerciales, en especial los contratos bancarios
tales como la apertura de crédito y descuento (contrato a partir del cual se expiden las tarjetas
crédito), según se afirma en la normativa vigente de tarjetas de crédito (Superintendencia 2004).
Es por ello que en cualquier instancia se deberá acudir a lo pactado en el respectivo contrato de
adquisición del crédito, ya que las partes encargadas de regular dicho acuerdo no están sometidas
a ninguna entidad gubernamental si no que para el caso colombiano este aspecto se desarrolla en
autonomía contractual.
Algunas entidades bancarias al ofrecer este producto financiero brindan diferentes formas de uso
y de pago además de diferentes tasas de interés, así algunas entidades bancarias pactan en dichos
contratos prerrogativas comerciales, en donde las financiaciones a un mes no generarán pago de
interés en tanto se realice dicho pago en una fecha límite determinado por el emisor. Sin
embargo, existen otras entidades que hacen efectivo el cobro de intereses desde la fecha de la
facturación, sobre el monto total y hasta el momento del pago.
Sin embargo y pese a que no existe una entidad encarga de regular dichos contratos, se estipula
que los derechos y obligaciones del emisor y su cliente están estipulados en el contrato previo a la
activación de dicha tarjeta, además de especificar el tiempo y el monto a pagar en una fecha
específica, como en cualquier contrato comercial, sin que dicho interés exceda los límites
máximos establecidos en la ley (Circular Externa 046 de 2003 que modificó el literal f) del
Capítulo I del Título II de la Circular Básica Jurídica), en donde se efectúa algunas precisiones en
tema de límites de interés que se imponen a las entidades bancarias.
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Gracias a la diversificación de las entidades bancarias en su portafolio de productos financieros,
además de sus esfuerzos por incrementar el uso de los mismos y pese a que es notorio el aumento
en el uso de tarjetas débito y crédito en el país durante los últimos 20 años, “el uso con fines
transaccionales de dichas tarjetas es aún limitado” (Banco de la Republica, 2015) así mismo el
uso del efectivo sigue siendo el predilecto para transacciones en Colombia dicho en otras
palabras y según (Asobancaria, 2017) afirma que en Colombia “las barreras para la masificación
de los MPE (Medios de Pago Electrónico) han impedido desarrollar un ecosistema de pagos
moderno y que propenda por el crecimiento y la estabilidad económica”(p.4).
Gráfica. 4
Evolución de tarjetas crédito en circulación (2010-2019)

Fuente: Datos Superfinanciera (2010-2019). Elaboración propia

Se identifica fácilmente un aumento paulatino en la emisión de tarjetas de crédito, incentivada
por los agentes financieros como productos bastante llamativos para los consumidores en cuanto
a facilidad de acceder a una deuda relativamente limitada. El 2018 se refleja un aumento
significativo comparado con años anteriores que constituye a un 5% con respecto al 2017 siendo
el año con mayor participación de tarjetas de crédito en los últimos 9 años, debido a los esfuerzos
iniciados en el 2017 por las entidades financieras para hacer más llamativos dichos productos y
que se ven reflejados para el 2018 con un aumento que supera los 10 millones. Sin embargo, para
el 2019 se percibe una leve disminución con respecto al año anterior, dicha disminución no es
significativa comparado con la tendencia de años anteriores que sugiere, siga incrementando.
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La tendencia de este medio de pago aumenta a lo largo de los años estudiados en un 7%, sin
embargo, es notable una pequeña disminución de emisión de este producto para el 2019. Dicha
disminución constituye a un porcentaje inferior al 2% concluyendo que no es significativa
respecto a la tendencia creciente de dicho medio de pago por lo cual se asume que su
comportamiento para años futuros continúe con un comportamiento positivo.
Para el uso de tarjetas débito y crédito, el sistema financiero cuenta con 2 canales de prestación
de servicios los cuales son los cajeros automáticos y los datafonos. A continuación, se describe su
evolución.
•

Cajero Automático

Los Cajeros Automáticos son máquinas dispensadoras de dinero activadas mediante una tarjeta y
una clave secreta personal, que identifica a un usuario. Cuentan con mecanismos de seguridad,
para permitir que sólo quien disponga de dicha tarjeta pueda realizar operaciones. Existen cajeros
multifuncionales los cuales le permiten a uno depositar cierta cantidad de dinero sin necesidad de
ir a un banco, el único banco que cuenta con esta funcionalidad es Bancolombia (Bancolombia
2014).
En cuanto a su regulación, no existe una legislación o norma de carácter alguno que establezca el
tratamiento legal de los denominados “cajeros automáticos”, sin embargo, mediante la circular
externa 052 de 2007 la Superintendencia Financiera sería la entidad encargada de regular y
vigilar el funcionamiento de dichos canales de servicios.
Gráfica. 5
Evolución actividad monetaria y no monetaria de cajeros automáticos y datafonos (20102019).
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Fuente: Datos Superfinanciera (2010-2019). Elaboración propia

Respecto a su tendencia en la participación en las transacciones del país, demarca el incremento
porcentual de un 1.2% anual desde el año 2009 al 2019 lo que es relativamente inferior a lo
esperado, ya que este canal de servicio es el más utilizado por las familias, según un informe de
Asobancaria en el que se analiza la el comportamiento de dicho servicio, se concluye que
durante el año 2018 cada hora se retiran en promedio $443.3 millones en promedio de los cajeros
automáticos según la superintendencia Financiera esto corresponde a que un 65 % utiliza un
cajero automático para obtener efectivo al menos una vez cada dos semanas mientras que el 44%
lo hace una vez por semana (Asobancaria 2018).
De acuerdo con el último reporte de Inclusión Financiera, “el número de cajeros automáticos ha
crecido consistentemente en los últimos tres años a una tasa promedio de 2,9% anual. En 2018
había 892 cajeros más que 2017 y 482 más que en 2015” (Superintendencia Financiera, 2018).
Dicha tendencia sigue en aumento debido al incremento de tarjetas débito y crédito en circulación
y por ende a mayor demanda de dichos canales de pago, además de promover otro tipo de
servicios como consignaciones, y transacciones, productos que antes estaban limitados para dicho
canal de pago.

En Colombia existen más de 15.700 puntos de cajeros automáticos distribuidos por todo el país,
13.300 (84,7% del total) pertenecientes a alguna entidad bancaria, y casi 2.400 (15,3%) más de la
red Servibanca, de acuerdo con cifras de la Superintendencia Financiera de Colombia, el
Departamento Administrativo Nacional de Estadística (D) y el Departamento Nacional de
Planeación (DNP), recopiladas por la Banca de las Oportunidades (Asobancaria 2017).
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•

Datafono

Según lo define la Superfinanciera el datafono es una terminal compuesta por un sistema
operativo especial, que permite el uso de una tarjeta ( débito o crédito) para acceder, mediante
transacciones a los recursos depositados en dichas cuentas, ya sean de ahorro o corriente, que son
abiertas con anterioridad en establecimientos de crédito o el cupo del crédito previamente
asignado en caso de tarjetas de crédito, con el objetivo de adquirir bienes o servicios en
establecimientos afiliados a este instrumento.

Dicho instrumento constituye a infraestructura tecnológica y operativa impuesta por las entidades
financieras, con la función de dar mayor alcance a sus productos financieros de pago electrónico.
Este servicio es prestado a dos destinatarios, uno es el titular de la cuenta del depósito a la vista o
del crédito, y el otro corresponde al establecimiento afiliado, los cual pactan contratos definiendo
derechos y obligaciones, además del cobro de algunas erogaciones a cada uno por conceptos
distintos (Superfinanciera 2017).

Para el titular del depósito que maneja los recursos de la tarjeta débito o crédito por medio de
dicho instrumento financiero, incurre en un costo operativo y administrativo conocido como
cuota de manejo, dado que el establecimiento del crédito es el proveedor del plástico, además de
la producción de extractos que son pagados periódicamente.

La entidad encargada de vigilar y regular la actividad de dicho instrumento financiero es la
Superintendencia, impartiendo instrucciones claras en materia de seguridad y calidad de la
información, así como las reglas relativas a la administración del riesgo operativo SARO, que son
de obligatorio cumplimiento por parte de las entidades que son vigiladas por la Superintendencia
(Superintendencia,2017).

La evolución de este instrumento financiero constituye al incremento en promedio de un 30%
desde el 2009 hasta el 2019, ratificando su importancia tanto para el emisor de tarjetas débito o
crédito, como para las entidades afiliadas que prestan el servicio. Dicho canal financiero se
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presenta en el mercado con gran relevancia debido a la facilidad con la que se puede implementar
el uso de tarjetas débito o crédito, para la adquisición de cualquier producto o servicio
relacionado a comprador y vendedor de manera que las transacciones no tengan intermediación
por una entidad local, siendo tan óptimo y tan sencillo como el pago en efectivo, teniendo en
cuenta que la adquisición los datafonos por parte de entidades afiliadas incrementa
considerablemente, al pasar del tiempo.

3.1.4 Cheques
El cheque es considerado como un título valor que se aplica al cobro inmediato de un dinero que
está vigente en una cuenta corriente y este no se limita con un pago a plazo o parcial sino a la
existencia de una cuenta corriente en una entidad financiera (bancos), quienes cuentan con estos
productos financieros, esto también se define como una orden incondicional de pago que se da al
banco , para que pague a su presentación la suma consignada en el cheque que se gira , siempre y
cuando no exista irregularidad o restricción en el mismo.
La Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) es la entidad encargada de regular y
supervisar el flujo de cheques en las diferentes corporaciones financieras, al paso de los años la
baja tendencia del uso de los cheques ha provocado en la económica colombiana un
decrecimiento del uso de estos debido a las nuevas tecnologías que han llegado a suplir un sinfín
de beneficios para un mejor manejo del Dinero (Superintendencia 2020b).
En Colombia la legislación sobre el cheque se inició con la ley 75 de 1916, seguida de la ley 46
de 1923 (llamada la ley de instrumentos negociables, la cual tenía la posición de definir y regular
el cheque como un medio de pago vigente en curso), posteriormente se plasma en el Decreto 410
de 1971 (Código de Comercio) (Superintendencia 2020b).
Gráfica. 6
Evolución de cheques en circulación (2010-2019)
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Fuente: Datos Superfinanciera (2010-2019). Elaboración propia
La tendencia de los cheques representa un aumentado en promedio 1.5% a lo largo del periodo estudiado,
sin embargo, es importante destacar que, aunque su crecimiento no es relativamente significativo, su
participación desde el año base 2010 corresponde a una cifra importante para las transacciones
colombianas, siendo uno de los medios de pago más usados. Su comportamiento a lo largo del tiempo
indica que siga aumentando, de manera gradual, aunque no con mayor crecimiento porcentual que se
mantiene hasta el 2019.

Del año 2010 hacia atrás según el Banco de la República de Colombia la participación que
tuvieron los cheques en la economía fue de $55.64 millones de cheques por un valor de $552.97
billones que equivaldrían a 1.09 veces el producto interno bruto (PIB), en el año 2018 se dieron a
conocer nuevas cifras de la utilización de los cheques como medios de pago, el cual nos presentó
un movimiento de $31.11 millones algo más de la mitad que en los años anteriores al 2010.
3.1.5 Transferencia Bancaria
Las transferencias bancarias es el desembolso mediante una aplicación electrónica, es decir el
traslado de dinero entre cuentas del mismo titular abiertas en la misma entidad , también es
llamada como transferencia por cable o transferencia de crédito, sin embargo queda claro recalcar
que dependiendo de la entidad financiera ya sean bancos o cooperativas de crédito y del tipo de
transferencia los procedimientos para llevar a cabo dicha transacción varían al ejecutarla ya sea
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por diversos criterios geográficos como lo son transferencias nacionales o transferencias
internacionales y el medio por el cual se realiza la operación.
Al hablar sobre las entidades que regulan los procesos de transacciones bancarias entre los
diferentes bancos, son los mismos bancos quienes regulan, registran, monitorean y observan los
movimientos de las diferentes transacciones que se hacen diariamente mediante este servicio, así
mismo la entidad pionera que hace parte de la inspección y regulación de las transacciones es la
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC).
Una de las principales características del sistema bancario colombiano antes de 1923 fue la
fortaleza de la banca regional. Ningún banco tenía una red extensa de sucursales. En cambio, en
muchas ciudades y provincias existía un banco comercial de la localidad que tendía a controlar la
actividad bancaria en su entorno, A partir de 1923 el sistema bancario comercial se rigió por la
Ley 45 de ese año, que estableció una reglamentación muy clara, y restrictiva, sobre el tipo de
actividades en la cual se podían involucrar los bancos comerciales, así como los montos mínimos
de capital que podían tener éstos.
Gráfica. 7
Evolución de la transferencia bancaria (2010-2019)

Fuente: Datos Superfinanciera (2010-2019). Elaboración propia

El crecimiento y la evolución de este medio de pago ha permitido a los consumidores utilizar dos
canales de servicio para efectuar dicha transacción, por una parte por medio de las cuentas
bancarias; que permiten transferir el monto deseado por medio de una simple transacción de
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manera electrónica, o por medio del efectivo depositando dicho medio de pago por medio de una
entidad bancaria quien de forma electrónica realiza el depósito a el respectivo remitente, es por
ello que se determina que las transferencias bancarias están directamente relacionado a el manejo
del dinero en efectivo, ya que es el canal de preferencia por los consumidores.
Dicho esto, y relacionando de manera directa este medio de pago electrónico con la manipulación
del efectivo, se percibe un aumento periódico en los últimos 9 años, sin embargo, no
significativo, lo que quiere decir que su uso no constituye a un medio de pago electrónico con
gran participación en las transferencias realizadas por los colombianos. Su crecimiento constituye
a un 1.1% por ciento anual, teniendo en cuenta que el mayor uso de dicho medio de pago se hace
por medio de consignaciones en efectivo lo que permite percibir una participación aún menor en
cuanto a servicios electrónicos.
3.1.6 Banca Electrónica
Desde sus inicios, las instituciones bancarias han buscado herramientas que les permitan mayor
agilidad en la realización de sus operaciones y que les permitan mantener seguridad jurídica en su
patrimonio y en el de sus clientes. En la actualidad, las instituciones bancarias han optado por el
uso de medios electrónicos en las operaciones que realizan, tanto con sus clientes, como con otros
intermediarios bancarios, dentro de las cuales se encuentran el uso de la firma electrónica, los
sistemas electrónicos de pagos y sistemas. Según el desarrollo digital del Banco Mundial queda
decir que la banca electrónica es un servicio prestado por las diferentes entidades financieras que
tienen como misión permitir a sus clientes realizar operaciones y transacciones con sus productos
en tiempo real de forma autónoma, independiente, segura y rápida, este servicio se puede prestar
tanto para empresas como para particulares para ofrecer una mayor comodidad y rapidez a la hora
de gestionar. Dentro de las transacciones más típicas que se pueden realizar a través de este
servicio de banca electrónica están las transferencias, el envío y recepción del dinero y los
movimientos frecuentes de las cuentas.
El Banco Mundial es la entidad encargada de amortizar y coordinar integralmente las acciones
financieras en sus respectivas esferas de competencia para tener un mayor control frente a los
diferentes procesos de transacciones que se realizan para que de esta manera las entidades
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financieras puedan tener un uso adecuado del dinero cumpliendo con la normatividad que rige los
procesos que ofrece la banca electrónica.
El gobierno ha sido uno de los principales pioneros para promover la banca electrónica, sobre
todo en las zonas más apartadas del país donde se tienen más problemas para acceder a este tipo
de servicios. Las oportunidades que ofrece la banca electrónica se centran en el ahorro de tiempo
y trámites a la hora de realizar transacciones financieras.
Gráfica. 8
Evolución participación de la Banca Electrónica en Colombia (2010-2019)

Fuente: Datos Superfinanciera (2010-2019). Elaboración propia

Respecto a la tendencia en el uso de este medio de pago es claro que su evolución es constante,
sin embargo su

crecimientos no representan cifras significativas en los últimos 9 años

constituyendo apenas el 10% de incremento desde el 2010 hasta el 2019, esto probablemente se
deba a la falta de educación financiera y tecnológica de los consumidores colombianos dado que
el canal de este medio de pago en su mayoría corresponde a dispositivos electrónicos como
celulares, los cuales solo hasta los últimos 3 años, cuentan con capacidades operativas óptimas
para efectuar este tipo de transacciones, sin embargo, se espera que gracias a la popularidad de
servicios financieros otorgados por las entidades financieras se promueve su uso.
3.2. Diagnóstico del uso de los medios de pago en Colombia
En el siguiente apartado y luego de contextualizar la dinámica, tendencia, y entidades regulatorias
de los medios de pago en Colombia en la sección 1, se procede a analizar su comportamiento
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frente a las transacciones totales, con el fin de brindar un diagnóstico acertado sobre la
participación de cada medio de pago en la económica colombiana.
Las variables que fueron utilizadas en este objetivo son el incremento de los medios de pago
desde el año 2010 hasta el 2019, y por otro lado el efectivo per cápita con respecto a los
agregados monetarios desde el año 1989 hasta el 2019 con el fin de poder buscar una respuesta
mucho más concreta sobre el diagnóstico de este.
Aunque el efectivo sigue siendo uno de los medios de pago preferido por los colombianos el uso
de otros mecanismos, como transferencias electrónicas, tarjetas de crédito y débito, cheques entre
otros está teniendo mayor fuerza en el país. En los últimos 5 años el dinero electrónico se ha
convertido en uno de los medios de pagos más frecuentes dentro de la economía colombiana y es
cada vez más popular el uso de estos medios, siendo esto una entrada al mercado digital ,
alrededor del 80% de las transacciones que se realizan en Colombia se hacen por medio del
efectivo ; una tendencia de la cual viene marcando en los últimos años al país lo cual lo confirmó
el informe de la Fundación para la Educación Superior y el Desarrollo (Berrio. et al, 2017).
Con respecto a lo ya nombrado anteriormente se procederá a analizar el comportamiento de cada
uno de los medios de pago electrónicos desde el periodo del 2010 hasta el año 2019.
Gráfica 9.
Evolución medios de pago en Colombia (2010-2019)

Fuente: Datos Superfinanciera (2010-2019). Elaboración propia
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Respecto a las tendencias que se pueden evidenciar sobre los medios de pago, en el marco de
Colombia, se abarca que la demanda por servicios de pagos electrónicos aumenta a medida que la
misma economía se desarrolle y por ende esto hace que se encuentre el factor de que los sistemas
de pago electrónicos se consoliden.
Algo a resaltar cómo se puede observar en la gráfica 9 es que el incremento del efectivo si ha
tenido un alto crecimiento durante estos años, ya que es el medio de pago principal que usan los
colombianos para realizar sus compras. Sin embargo, los medios electrónicos no han tenido la
misma respuesta ya que el crecimiento si se ha evidenciado, pero no de la misma manera y esto
se da porque los MPE en el país son más limitados. De acuerdo con la Banca de las
Oportunidades, para 2013 había 1,9 millones de cuentas de depósitos de dinero electrónico con
una tasa de crecimiento de 133% anual frente a 2012. Este crecimiento se debe principalmente a
los ajustes normativos introducidos en los últimos años 4. Especialmente con el Plan de
Desarrollo Nacional que le apuesta al incremento de estos medios de pago electrónicos.
También se puede decir que, aunque el uso de la tarjeta tiene un aumento significativo, el
efectivo no tiene una disminución como medio de pago predilecto. Ya que el 60% de las personas
en Colombia dicen y declaran que su principal medio de pago es el efectivo, por ende, se ve que
esta tendencia se extiende a lo largo del país, donde el efectivo es el método de pago predilecto,
aunque no en todos los casos aplique para que sea el principal de los colombianos.
De acuerdo con datos de la Superfinanciera, específicamente en el año 2018 tal como se ve en la
gráfica 2 y 3 se puede observar el incremento que este tuvo, que constituye a un 5% con respecto
al 2017 siendo el año con mayor participación de tarjetas de crédito en los últimos 9 años, debido
a los esfuerzos iniciados en el 2017 por las entidades financieras para hacer más llamativos
dichos productos y que se ven reflejados para el 2018 con un aumento que supera los 10
millones. Sin embargo, para el 2019 se percibe una leve disminución con respecto al año anterior,
dicha disminución no es significativa comparado con la tendencia de años anteriores que sugiere,
siga incrementando.
En ese orden de ideas se señala que, pese a las cifras que existen en Colombia, es necesario hacer
un trabajo que genere incentivos que según (Berrio. et al, 2017). para “promocionar de forma más
eficiente los medios de pago digitales” (p.33).
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Gráfica 10.
Variación porcentual de la evolución de los medios de pago en Colombia (2011-2019)

Fuente: Datos Superfinanciera (2010-2019). Elaboración propia
Con respecto a las anteriores gráficas se puede observar que en la de la parte izquierda tiene un notorio
decrecimiento tanto en las tarjetas de crédito como débito, con respecto al uso en efectivo, y en la gráfica
derecha se puede observar que esto 3 medios de pago se han comportado de una manera constante durante
los últimos 9 años lo cual confirma que la hipótesis de intercambio de medios de pago se está cumpliendo
y ha aumentado de manera significativa.

Por otro lado, también se hace el estudio del efectivo en Colombia con respecto a los medios de
pago electrónicos y para esto se van a mostrar las siguientes gráficas
Gráfica 11.
Efectivo y otros agregados monetarios.

Fuente: Datos superintendencia financiera (1984-2019). Elaboración propia
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Nota: Es evidente afirmar que la participación de M1, tiene una tendencia mayor frente a (M2M3), ya que se observa que mientras M1 se mantiene en un rango de 30% con incremento hasta
la fecha de un 50%, M2 y M3 se han mantenido en un rango no mayor al 18%. Esto hace
referencia a que el efectivo sigue teniendo una mayor participación en la economía colombiana.
Gráfica 12.
Demanda del efectivo con respecto a M2

Fuente: Datos superintendencia financiera (1984-2019). Elaboración propia
Se usa la relación del efectivo sobre M2 que corresponde al dinero líquido, y el conjunto de
depósitos existentes para determinar la evolución del efectivo en la economía.
La meta que se estableció con respecto al uso del efectivo para el periodo de (2014-2018) es de
8.5%, representada en la gráfica por la línea naranja que atraviesa la tendencia con el fin de
analizar en qué periodos se cumple, y que tan viable es llegar a ella actualmente.
Según el propósito del Plan Nacional de Desarrollo (2014-2018) dicha meta se logró sólo en los
años noventa, analizando los hechos relevantes en esta fecha un factor clave que pudo influenciar
dicho comportamiento es que en este periodo de tiempo aún no se imponían el gravamen a los
sectores financieros.
Para el año 2000 la tendencia acelera rápidamente hasta llegar al 2006 que evidencia una posible
penetración de los medios de pagos electrónicos, incentivado por las innovaciones tecnológicas
en el sector financiero disminuyendo su ritmo, sin embargo, no cumple con lo previsto hasta la
fecha.
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Es evidente afirmar que pese a los esfuerzos por el Plan Nacional Desarrollo (2014-2018) en
incentivar medios de pago diferentes el efectivo, la meta propuesta al finalizar el 2018 que
corresponde a el 8.5% no refleja la realidad, se concluye que para dicho año la cifra que arrojo el
indicador fue de un 12.76%.
Para el año 2019 la tendencia es levemente menor con un 12.04 % sin embargo sigue estando
lejos de cumplir con los objetivos propuestos, para reducir el efectivo. Es de suma importancia
para dicho análisis evidenciar que el uso del efectivo que corresponde al 2019 es superior al de
los años ochenta.
El análisis de los dos lados del mercado tanto en el efectivo como en los medios de pago
electrónicos, en especial el de tarjetas permite llegar a la conclusión de que existe un importante
potencial para que este tenga un incremento significativo dentro de la economía colombiana ya
que de esta manera lograra que se genere un mayor desarrollo, por otro lado también se puede
evidenciar que las personas aún tienen un limitante con esto por todo los factores beneficio-costo
que hacen en las decisiones de consumidores y comercios en la adopción de los pagos con
tarjetas.

3.3 Modelos Econométricos autorregresivos vectoriales (VAR) y modelo univariado
autorregresivo de media móvil (ARMA)
En este apartado de la investigación se procede a la estimación de los trece modelos
econométricos VAR para el índice de producción industrial (IPI) en sentido de los medios de
pago que usan los agentes económicos para realizar transacciones dentro del mismo (efectivo, o
dinero electrónico) representado por la variable (E/M1).
Para los modelos que cumplían con las características de un modelo VAR, y que para este caso
son cinco incluyendo la relación entre el IPI y (E/M1) se incorporó una variable ficticia, también
conocida como variable Dummie, con el fin de modelar la tendencia de ciertas fechas del año que
presentaban un comportamiento, que no se contrastaba con la tendencia de los datos generales,
generando problemas a la hora de validar los supuestos. En los 5 casos en los que se
implementaron dichas Dummies se reconoció una fecha específica para los meses de diciembre, y
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enero sin embargo no siempre para los mismos años, por lo que se procedió a incorporar dichas
variables, estableciendo su significancia y posterior a ello a validando los supuestos.
Cada uno de los trece modelos estimados cuenta con su propio Test de Johansen para la
realización óptima del mismo según los criterios de información Akaike y Schwarz Además de su
Test de causalidad de Granger, con el fin de determinar qué modelo se acopla más al
comportamiento de los datos.
Pese a que la mayoría de los 13 modelos en la fase de identificación, dieron como resultado que
los modelos más adecuados dado los datos eran los modelos VAR o VEC, se usó como segunda
prueba de filtro el Test de causalidad de Granger para determinar qué modelo era óptimo por lo
que se concluyó que solo cinco modelos cumplían con dichas características.
Para los modelos que pasaron por un primer filtro, con el test de Johansen pero que no
representaban ninguna relación causal, determinada por el Test de causalidad de Granger, se optó
por estimar un Modelo Univariado Autorregresivo de Media Móvil (ARMA)
3.3.1 Modelos Econométricos estimados por (VAR)

Para el modelo de Índice de producción industrial, y según los resultados del software EViews
del test de Johansen el modelo óptimo a estimar corresponde a un VAR lineal con intercepto.
Posterior a esto se realizó el test de causalidad Granger identificando causalidad entre las
variables por lo que se concluye que el modelo VAR es el óptimo.
Se realiza el mismo procedimiento para los sectores de Papel edición e impresión (Impresión),
agroindustrial de la caña (Azúcar), cafetero (Café) y de alimentos y bebidas (Bebidas) que
presentaron el mismo comportamiento en cuanto a la identificación (test de Johansen y test de
causalidad de Granger).
En la tabla 1 se procede a la consolidación de la validación de los supuestos ruido blanco para
cada uno de los modelos, las salidas de las pruebas se pueden encontrar en los anexos (Anexo 1)
para modelo del índice de producción industrial y el de los sectores (impresión, Azúcar, Café,
Bebidas).
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Tabla 1. Validación condiciones ruido blanco, modelos estimados por VAR

Fuente. Elaboración propia a partir de salidas del software EViews 10

Nota: Luego de validar los supuestos, se llegó a la conclusión de que dos de los tres supuestos se
cumplen, por lo que se decide continuar con la interpretación, a un margen de error más grande.
1. Ecuación modelo del índice de producción industrial en VAR (Anexo A.3)
D (log (IPI)):-1.8734EM1 (t-1)-0.003EM1 (t-2)-0.0039EM1 (t-12)+Et

(3)

La ecuación del Índice de Producción industrial (IPI) presenta una relación negativa, con respecto
a la variable (E/M1) quien interpreta el medio de pago con mayor liquidez de la economía
refiriéndonos a efectivo, dicha relación se presenta para el primer, segundo y doceavo periodo
hacia atrás, y que valida el supuesto de que existe un retroceso en el índice de producción
industrial, si el medio de transacción es el efectivo. Por lo siguiente y dada la naturaleza de la
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variable E/M1, se estima que, si existe un efecto negativo con respecto a el efectivo, la relación
del índice de producción industrial con transacciones electrónicas será positivo, debido a que
estos medios de pago dinamizan las transacciones incrementando la demanda y motivando a que
el consumo de los agentes económicos aumente.
2. Ecuación modelo del Sector de Papel edición e impresión (Impresión) en VAR (Anexo
B.2)
D (log (Impresión)):-0.1588 EM1 (t-1)-0.0015 EM1 (t-2)+0.002EM1 (t-12)+Et

(4)

La ecuación de para el sector de Papel edición e impresión presenta una relación negativa, con
respecto a la variable (E/M1) que se refiere de forma directa a efectivo, dicha relación se
presenta para el primer y segundo periodo hacia atrás, pero una relación positiva para el periodo
doceavo hacia atrás lo que da a entender que se valida el supuesto de que existe un retroceso en
este sector ,si el medio de transacción es el efectivo para el primer y segundo periodo hacia atrás,
pero que tiene un comportamiento creciente para el doceavo periodo. Por lo siguiente se estima
que si existe un efecto negativo con respecto a el efectivo, la relación para el sector con
transacciones electrónicas será positivo, debido a que estos medios de pago dinamizan las
transacciones incrementando la demanda y motivan a que el consumo de los agentes económicos
aumente, esta tendencia se ve demarcada para periodos cortos de tiempo, sin embargo para
periodos largos el efecto del efectivo tiende a ser positivo, debido a que para este sector, la
informalidad promueve el uso del efectivo, y dicha informalidad no permite implementar
mecanismos adecuados para acceder a transacciones electrónicas.
3. Ecuación modelo del Sector agroindustrial de la caña (Azúcar) en VAR (Anexo C.2)
D (log(Azúcar)):0.005+0.0077 EM1 (t-1)+0.001 EM1 (t-2)+0.009EM1 (t-12)+Et (5)
Para el sector de la caña, la ecuación presenta una relación positiva, con respecto a la variable
(E/M1), dicha relación se presenta para el primer y segundo y doceavo periodo hacia atrás, lo
que da a entender que el efecto que se tienen con los medios de pago de mayor liquidez como lo
es el efectivo es positivo, lo que define

que la participación de medios electrónicos no

corresponde a la relación esperada, ya que tiene un efecto indirecto negativo, por lo que se
concluye que para este sector, los medios de pago electrónicos no cuentan con gran participación
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debido a que reacciona con mayor dinamismo a el dinero en efectivo, posiblemente a que este
sector es de naturaleza agrícola, en zonas del país en donde los medios de pago electrónicos no
cuentan con la confiabilidad esperada, por lo que no son usados con frecuencia.
4. Ecuación modelo del Sector cafetero (café) en VAR (Anexo D.2)
D (log (café)):-0.0234 EM1 (t-1)-0.0133 EM1 (t-2)+0.005EM1 (t-12)+Et (6)
Para el sector cafetero la ecuación es bastante similar a la del sector de papel edición e impresión,
siguiendo el mismo comportamiento; presenta una relación negativa, con respecto a la variable
(E/M1) que se refiere de forma directa a efectivo, dicha relación se presenta para el primer y
segundo periodo hacia atrás, pero una relación positiva para el periodo doceavo hacia atrás lo
que da a entender que se valida el supuesto de que existe un retroceso en este sector, si el medio
de transacción es el efectivo para el primer y segundo periodo hacia atrás, pero que tiene un
comportamiento creciente para el doceavo periodo. Por lo se estima que si existe un efecto
negativo con respecto a el efectivo, la relación del sector con transacciones electrónicas será
positivo, debido a que estos medios de pago dinamizan las transacciones incrementando la
demanda y motivan a que el consumo de los agentes económicos aumente, esta tendencia se ve
demarcada para periodos cortos de tiempo, sin embargo para periodos largos el efecto del
efectivo tiende a ser positivo, debido a que para este sector, la informalidad promueve el uso del
efectivo, y dicha informalidad no permite implementar mecanismos adecuados para acceder a
transacciones electrónicas.
5. Ecuación modelo sector de alimentos y bebidas (Bebidas) en VAR (Anexo E.2)
D (log (Bebidas)):-0.01233 EM1 (t-1)-0.0022 EM1 (t-2)-0.0125EM1 (t-12)+Et (7)
Para el sector de alimentos y bebidas la relación entre los medios de pago y la dinámica del sector
se asemeja al comportamiento del índice de producción industrial, con un comportamiento
negativo con respecto al primer, segundo y doceavo periodo, cumple con el supuesto de la
presente investigación, que existe un retroceso en el sector, si el medio de transacción es el
efectivo. Por lo siguiente y dada la naturaleza de la variable E/M1, se estima que si existe un
efecto negativo con respecto a el efectivo, la relación del índice de producción industrial con
transacciones electrónicas será positivo, debido a que estos medios de pago dinamizan las
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transacciones en este sector que probablemente cuenta con las herramientas financieras
necesarias para la implementación de medios de pago electrónicos, incrementando la demanda y
motivando a que el consumo de los agentes económicos aumente.
3.3.2 Modelos Econométricos estimados por (ARMA)
En la etapa de identificación se pudo establecer que, pese a las transformaciones realizadas a las
variables estudiadas no todos los sectores cumplían con las condiciones para estimarse en un
modelo VAR, dado que la prueba de causalidad de granger demuestra que dichas variables no
presentan una correlación, por lo que se procedió a realizar su estimación en un modelo ARMA
Para la validación de dichos modelos, se presenta en la tabla 2 el desarrollo de los supuestos.
Tabla 2. Validación condiciones ruido blanco, modelos estimados por ARMA.

Fuente. Elaboración propia a partir de salidas del software

● Interpretación de modelo sector de lácteos (Lácteos) en ARMA (Anexo F)
Tabla 3. Modelo del sector de lácteos (Lácteos) en ARMA
47

Fuente. Elaboración propia a partir de salidas del software

Dado que el coeficiente es positivo, se determina que la relación para el sector de lácteos
reacciona de manera positiva en cuanto a la implementación de medios de pago convencionales
como lo es el efectivo, esto debido al comportamiento en sí del sector. Este tipo de sectores con
un nivel tecnológico menos desarrollado, son menos receptivos a tendencias favorables de los
medios de pago, y por el contrario reaccionan de manera positiva a medios de pago
convencionales, ya que su perfil tanto de consumidores como de productores se acopla más a
medios de pago con mayor liquidez
● Interpretación de modelo sector cárnico (Carnes) en ARMA (Anexo G)
Tabla 4. Modelo sector cárnico (Carnes) en ARMA
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Fuente. Elaboración propia a partir de salidas del software

Dado que el coeficiente es positivo, se determina que la relación para el sector de cárnico
reacciona de manera positiva al igual que el sector de lácteos, en cuanto a la implementación de
medios de pago convencionales como lo es el efectivo, como se mencionó anteriormente,
sectores con un nivel tecnológico menos desarrollado, son menos receptivos a tendencias
favorables de los medios de pago, y por el contrario reaccionan de manera positiva a medios de
pago convencionales, ya que su perfil tanto de consumidores como de productores, se acopla más
a medios de pago con mayor liquidez
En cuanto al

Sector del caucho (Caucho), sector del caucho (Similares al cuero), sector

marroquinería y manufactura (Calzado), muebles e industria manufactureras (Madera), Sector
plástico (Plástico) y papel edición y cartón (Cartón), pese a las transformaciones realizadas,
además de la estimación de modelos VAR y ARMA se pudo concluir que su naturaleza presente
en sus datos no reacciona a variaciones en su manera de realizar transacciones, ya sea en efectivo
como electrónico, posiblemente dado que estos sectores representan un porcentaje menos en
participación frente a los sectores estimados en los modelos econométricos anteriormente
expuestos, lo que conlleva a que la manera de transaccional dichos bienes no afecte de manera
significativa el comportamiento del sector.

CONCLUSIONES
En la primera fase de la presente investigación se logró identificar los medios de pago con mayor
participación en ámbito nacional, que tienen como protagonistas las transacciones
convencionales, como el efectivo y los cheques, pero que también demarcan una participación
activa de medios de pago relativamente nuevos. La implementación de tarjetas débito y crédito
además de la incorporación de la Banca electrónica y la modalidad de transferencias demarcan
una tendencia acelerada frente a la digitalización de las transacciones nacionales, en donde surge
la necesidad de que el control y regulación de dichos medios de pago, no se limiten a el Banco de
la república, con la emisión de dinero en efectivo, y cheques. Dicha evolución digital obliga a que
entidades como la Superintendencia Financiera de Colombia (En el caso de las transferencias,
tarjetas débito, crédito, y sus modos de uso, como datafonos y cajeros automáticos) y en Banco
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mundial (Banca electrónica), se incorporen como entidades encargadas de controlar y regular los
medios de pago electrónicos en Colombia.
Para la segunda fase se pudo diagnosticar el estado actual de los medios de pago a nivel nacional,
estableciendo una brecha significativa, entre la participación del efectivo con respecto a los
demás medios de pago mencionados anteriormente. Sin embargo, también se encontró que la
tendencia de los medios de pago electrónicos toma una acelerada participación, en especial las
tarjetas débito y crédito, debido los esfuerzos por las entidades financieras para promover dichos
medios de pago, y las ventajas relativas de su uso para los consumidores, como lo son la
capacidad de adquirir un cupo extra en el caso de las tarjetas de crédito, y múltiples beneficios
prácticos.
Es importante aclarar que pese a que la evolución de los medios de pago electrónicos es constante
y demarca un crecimiento significativo, aun no se perciben como posibles sustitutos de los
medios de pago con mayor liquidez como el efectivo, dado que se pudo determinar en la presente
investigación que a medida que los MPE aumentan, el dinero en efectivo reacciona de la misma
forma, este aumento corresponde al aumento en las transacciones totales a nivel nacional y no a
una sustitución gradual me MPE por efectivo.
Para concluir se pudo determinar la relación positiva de los medios de pago electrónicos frente al
Índice de producción Industrial, esto cumple con el supuesto de la presente investigación debido
a que se espera que al implementar medios de pago electrónicos el dinamismo de las
transacciones aumente, ya sea por la confiabilidad que se percibe en este medio de pago, o la
posibilidad de incrementar el cupo de gasto que se ve limitado por el efectivo en por sí solo, en
este sentido al incrementar la capacidad adquisitiva de los consumidores por medio de los pago
electrónicos como lo son tarjetas débito y crédito además de la banca electrónica, los agentes
económicos se ven motivados a consumir de manera más activa, por lo que incrementa el Índice
de Producción Industrial. Al incrementar dicho índice se espera que el crecimiento económico
reaccione de la misma manera.
Al analizar los sectores específicos de la economía colombiana se pudo determinar que algunos
de estos sectores reaccionan de la misma manera que el Índice de Producción Industrial, como
era de esperarse, pero que en algunos casos los sectores con menor dinamismo tecnológico se ven
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más motivados a usar medios de pago en efectivo, esto debido a la limitación de infraestructura
tecnológica propia para la implementación de medios de pago electrónicos.
A su vez otro grupo de sectores con menos participación en cantidad de transacciones se
mantuvieron neutrales en cuanto a la manera de transacción, esto debido a que su porcentaje de
participación dentro de la producción total no corresponde a volúmenes altos, por lo que su
manera de transacción no es relevante para la evolución de dichos sectores.
La presente investigación es de utilidad para los diferentes agentes económicos que participan en
las transacciones nacionales; en primera instancia el estado ya que esta investigación, demuestra
el aumento en la participación de los medios de pago electrónicos, por lo que la política
monetaria no solo se debe limitar a la emisión de dinero en efectivo, sino que también representa
retos de control y regulación de los nuevos medios de pago electrónicos. En segunda instancia las
empresas quienes están obligadas a la adecuación de sus instalaciones que permitan a los
consumidores realizar transacciones por medio de los medios de pago electrónicos, tanto
datafonos, como plataformas electrónicas como aplicaciones que faciliten este tipo de
transacciones.
Los bancos quienes tiene la responsabilidad de distribuir el dinero emitido por el banco central,
ya que también son los responsables de la emisión de productos financieros que faciliten la
implementación de medios de pago electrónicos, como tarjetas débito y crédito, datáfonos,
cajeros automáticos, aplicaciones electrónicas entre otros.
Y finalmente para los consumidores, quienes tienen el reto de acoplarse mediante la educación
financiera a este tipo de medios de pago, además de los implementos necesarios para este tipo de
transacciones, por medio de los productos financieros emitidos por los bancos.
La limitación más relevante en la presente investigación se presentan en la variable usada para
representar los medios de pago electrónicos, ya que no existe algún indicador disponible que
especifique la cantidad de transacciones realizadas por medios de medios de pago electrónicos,
por ende se trabajó con el indicador de masa monetaria M1, que corresponde a el efectivo en
circulación, más los depósitos corrientes dividido el efectivo, aunque no se tienen en cuenta todos
los medios de pago electrónicos dentro de este indicador, se puede hacer una estimación de su
porcentaje de participación.
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Para finalizar las posibles investigaciones que se pueden realizar a partir de la presente
investigación, podrían centrarse en la forma en la que este tipo de medios de pago electrónicos
afecta la política monetaria de un país, ya que se pierde de manera parcial, el poder de emisión de
este tipo de medios de pago electrónicos por parte del Banco Central. Además, se puede
determinar el comportamiento de los agentes económicos al implementar medios de pago
electrónicos en sus transacciones tanto los bancos, como las empresas y finalmente los
consumidores.
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ANEXOS

Anexo A
Modelos Arma (IPI)
A.1 Test Johansen

A.2 Test causalidad de granger

A.3 Salida del VAR

Supuestos
A.4 Normalidad

A.5 No auto relación

Anexo F
Modelos ARMA (Lácteos)
Supuestos
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A.6 Homocedasticidad

Anexo B (Impresión)
B.1 Test causalidad de granger

B.2 Salida del VAR

Supuestos
B.4 Normalidad

B.5 No autorelación

B.6 Homocedasticidad

Anexo C (Azúcar)
C.1 Test causalidad de granger

C.2 Salida del VAR

57

Supuestos
C.3 Normalidad

C.4 No autocorrelacion

C.5

Homosedasticidad

Anexo D (Café)
D.1 Test causalidad de granger

D.2 Salida del VAR

Supuestos
D.3 Normalidad

D.4 No autocorrelacion

Homosedasticidad
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D.5

Anexo E (Bebidas)

E.1 Test causalidad de granger

E.2 Salida del VAR
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Supuestos
E.1 Normalidad

E.2 No autocorrelacion

E.3

Homosedasticidad

Anexo F
Modelos ARMA (Lácteos)

Supuestos
F.1 Normalidad

F.2 No autocorrelacion

Homosedasticidad
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F.3

Anexo G
(Carne)
Supuestos
G.1 Normalidad

G.2 No autocorrelacion

Homosedasticidad
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G.3

62

